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Часть 1

ТИПА ДИСКЛЕЙМЕР

Кто не в курсе, дисклеймер — это такая хитрая оговор-
ка, которая предваряет текст или видеоролик. Обычно 
в дисклеймере дается текст, смысл которого заключается 
в том, что «редакция не разделяет мыслей автора, и весь 
последующий текст или видео — это персональная пози-
ция автора, поэтому все возможные претензии по тексту 
или концепции изложенного материала — это к автору, 
а не к редакции». 

Наш дисклеймер иного рода. Мы сразу хотим преду-
предить читателей, что в тексте данного исследования 
вы не найдете таких слов, как «англосаксы», «криптоколо-
ния» и прочие термины, связанные с конспирологией и те-
ориями всемирного заговора, коих в Интернете можно чер-
пать экскаваторными ковшами.

Устав от видеороликов истеричных блогеров всех ма-
стей в их погоне за дешевыми сенсациями и прочих ана-
литиков с говорливыми комментаторами, мы просто ре-
шили подойти к исследованию данного вопроса с точки 
зрения нормальных экономистов, которые в своей анали-
тике применяют методы оценки, основанные на системных 
знаниях международной экономики и финансов, а также 
политэкономии — науки, забытой почти во всех россий-
ских вузах, которую, к слову сказать, продолжают систем-
но изучать в ведущих вузах мира.

Хочу обратить внимание читателей, что исследование 
велось методом «композиция-декомпозиция». Сначала 
мы делаем декомпозицию — разбираем детали между-
народной финансовой системы и внимательно смотрим 
на ее основные блоки. По ходу исследования мы рассма-
триваем также и новые блоки будущей финансовой си-
стемы, которые возникли в прошедшие 15–20 лет. А в кон-
це исследования мы сделаем композицию, т. е. все блоки 
(пазлы) мы опять сведем в единую картину, которая позво-
лит читателям если не увидеть, то хотя бы почувствовать 
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контуры новой финансовой системы, которая окончатель-
но сформируется в течение ближайших 15–20 лет.

Хочу также сразу предупредить моих нетерпеливых чи-
тателей, что мы иногда будем погружаться в детали каких-то 
блоков финансовой системы, но не для того, чтобы утомить 
вас мелкими подробностями, а чтобы сразу дать представ-
ление о сложности блоков, после чего мы будем выныри-
вать на поверхность и подниматься над ситуацией, чтобы 
дать свои комментарии и сделать выводы по изученным 
блокам.

Но для начала должен оговориться, что книга написана 
на основе изучения огромного массива достойной внима-
ния информации, которую формировали не самые глупые 
люди, поэтому иногда по тексту я буду использовать ме-
стоимения во множественном числе «мы», «нас», «нам», 
поскольку считаю авторов всех изученных мною материа-
лов в каком-то смысле соавторами данного исследования, 
и буду говорить с вами, уважаемый читатель, от имени кол-
лектива авторов.

Хоть эта часть текста называется «Дисклеймер», автор от-
вечает за каждое напечатанное слово и готов отстаивать 
любой тезис или утверждение, полученные в результате 
проведенного исследования.



6

Часть 1

Аваков Вальтер Ваганович. Выпускник и преподава-
тель МГИМО, доктор экономических наук, член Нью-Йорк-
ской Академии Наук (США). С 2002 г. занимается созданием 
электронных торговых систем и стоял у истоков отрасли 
электронных торгов в России. Создал более 10 крупных тор-
говых систем в России и за рубежом. Автор и обладатель 
14 патентов и свидетельств на цифровые продукты. 

Автор книг:
	• «Книга о торгах. От лотка до молотка»
	• «Программер» (сценарий жизни героя нашего времени)
	• «Управление государственными закупками в России» 

(учебное пособие для студентов МГИМО)
	• «Книга о торгах. Торги по кофе»
	• «Книга о торгах. Чайные аукционы»
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ВМЕСТО ПРЕДИСЛОВИЯ
	 Умные мысли приходят лишь тогда,
	 когда все глупости уже сделаны.
	 (Шарль Луи де Монтескье)

Так получилось, что в конце декабря 2024 года я оказался в ком-
пании с очень интересными людьми и разговор зашел о текущей 
ситуации с обсуждением известных проблем. Поскольку разго-
вор на тему данной статьи вышел спонтанный, то времени на об-
суждение или дискуссию совсем не осталось, и мы договорились, 
что я попробую сформировать третью статью «Вопросы текущей 
геополитики», поскольку с первыми двумя моими статьями1 все 
присутствующие парадоксальным образом оказались знакомы. 
И 4 января 2025 г. я засел за написание данной статьи, рассчи-
тывая закончить ее на новогодних праздниках. 

Однако тема оказалась настолько животрепещущей и всеобъ-
емлющей, соответственно, одни вопросы потащили за собой це-
лый пул других, поэтому статья, которую я рассчитывал написать 
«по-быстрому» и для узкого круга единомышленников, давно уже 
превратилась в монографию, которая (чувствую!) плавно пере-
растает в отдельную и самостоятельную книгу. Ну, и… пусть бу-
дет книга! Такую тему оказалось невозможно вместить в 20 стра-
ниц текста формата А4, поэтому я выдохнул и… продолжил писать, 
твердо решив разобрать всю тему со всеми сопровождающими 
ее вопросами достаточно вдумчиво (правда, без многочисленных 
и скучных деталей) и, самое главное — изложить сложный мате-
риал простым языком, чтобы всем было понятно, что же происхо-
дит с мировой финансовой системой, основанной на долларе, 

1	� 1-я статья «Вопросы текущей геополитики. «Зачем?» была опубликована 11 мар-
та 2022 г. и разослана через мессенджеры WhatsApp и Telegram. Ее перепо-
стили и переслали более 10 000 раз. 
�2-я статья «Вопросы текущей геополитики 2. Проект „Британская Империя. 
Версия 2.0“. Англичане начинают и… выигрывают?» была опубликована 22 ноя
бря 2022 г. и разослана через мессенджеры WhatsApp* и Telegram. Ее перепо-
стили и переслали более 15 000 раз.

* 	� Соцсети, отмеченные звездочкой (*), принадлежат компании Meta, признан-
ной экстремистской организацией, и запрещены на территории Российской 
Федерации
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и что происходит с самим долларом США. Скромно надеюсь, что 
у меня это получилось.

 

Книга написана на основе анализа открытых данных в сети Ин-
тернет и как продолжение заочной дискуссии и переписки с ав-
торами ТГ-каналов2. 

Как вы уже поняли, в этой книге речь пойдет о том, ког-
да же рухнет доллар США и глобальная долларовая систе-
ма вообще. Для тех, кто не готов погрузиться в чтение 400+ 
страниц скучного текста (обещаю, будет нескучно!) даю 
спойлер: Доллар не рухнет, и долларовая система бу-
дет жить, однако, как в известном анекдоте: «Но есть ню-
анс!», который заключается в следующем:
1.	 Доллар перестанет быть доминирующей валютой мира.
2.	 Долларовая система географически ужмется до 30% 

от того, что есть сейчас, потому что США, фактически, 
станут «экономическим островом» и власть доллара бу-
дет распространяться в основном на Западное полуша-
рие планеты Земля с фрагментами финансовых девиа-
ций по глобусу (рудименты уходящей международной 
финансовой системы).

3.	 Доллар перестанет быть мировой резервной валютой 
в течение ближайших 10 лет. Сюрприз!

А вот дальше начинаются интересные детали. Сегодня 
на просторах Интернета огромное количество блогеров, 
аналитиков и комментаторов выдает такое количество 
версий, прогнозов и теорий, что люди, мало разбираю-
щиеся в экономике и финансах, но желающие понять, 

2	� Телеграм-каналы: «АРИ Международные новости»; «Профессор смотрит 
в мiръ» (авторский анонимный канал Дмитрия Евстафьева); «Михаил Хазин»; 
«Говорит Фурсов», «Клуб „Улица Правды“»; «Игра теней»; «Сидящие на бере-
гу»; «Тот самый Олень»; «Богемские манускрипты»; «Шпион, которому никто 
не пишет»; «Исторические наперстки»; «Инфо-машинка»; «Русский эконо-
мизм»; «MyGap»; «Русский дневник»; «Осведомитель»; «KolgotA, Crypto, Economy, 
Statistics»; «Раньше всех. Ну почти».
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что же на самом деле происходит и чего ожидать от со-
бытий в ближайшем будущем, просто теряются и переста-
ют ориентироваться как в настоящем и в ближайшем, так 
и в отдаленном будущем. У меня нет задачи развеять «ту-
ман неопределенности» и показать истинный путь разви-
тия событий, и я не посвящен в тайны «мировой закулисы» 
по данному вопросу, но обладая определенными систем-
ными знаниями, полученными на закате еще советской 
академической школы, могу предпринять попытку и про-
вести системный анализ фрагментарной и мозаичной кар-
тины мира финансов, чтобы самому и вместе с вами понять, 
куда все движется (пока, скорее всего, дрейфует).

В своих попытках разглядеть «конец империи доллара» 
одни блогеры обсуждают действия ФРС (Федеральная ре-
зервная система США), другие — суть и правила обраще-
ния фиатных денег (кто не в курсе — это наличные и без-
наличные деньги, которыми мы все сейчас пользуемся), 
кто-то — бюджеты, торговые и платежные балансы госу-
дарств, кто-то обсуждает размер госдолга стран, кто-то го-
ворит про Банк международных расчетов в Базеле (Банк 
банков) и т. д. За последние 10–15 лет появилась большая 
секта свидетелей Иеговы приверженцев блокчейна и, со-
ответственно, активнодействующие клубы фанатов и по-
клонников различных криптовалют, а есть еще те, кто обсу-
ждает цифровые валюты, появление новой валюты БРИКС 
и т. д. 

Вот что в этой ситуации делать простому человеку, кото-
рый хочет просто сохранить свои копейки? Спойлер: ни-
кому ничего сохранить не удастся и практически все всё 
потеряют, но есть нюанс! Уж извините за невеселый про-
гноз, который мне самому не доставляет никакого удоволь-
ствия. В данном случае мы попробуем просто вслух и вме-
сте с вами поразмышлять на заданную тему, не более того.

Когда я читаю в Интернете очередной комментарий 
на финансовую тему, то сразу вспоминаю притчу о четы-
рех мудрецах, которых с завязанными глазами подвели 
к слону и попросили определить, что это такое. Один по-
щупал хобот и сказал, что это что-то мягкое и гибкое, вто-
рой пощупал ногу и сказал, что это что-то твердое и толстое, 
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третий пощупал хвост и сказал, что это что-то тонкое и воло-
сатое, а четвертый пощупал… бок слона (а вы о чем подума-
ли?) и сказал, что это что-то плотное и широкое. Вот также 
и все блогеры, аналитики и комментаторы, которые щупа-
ют разные части слона и выдают свои версии, иногда про-
сто конспирологические, о всемирном заговоре.

Вместо длинного предисловия приведу мало кому из-
вестную, но очень важную цитату из всеми забытого в Рос-
сии Карла Маркса: «Законы экономики невидимы, поэ-
тому коварны в своей неизбежности. Пока экономика 
развивается, их не нарушая, никто ничего не чувствует, 
но стоит вам их нарушить, как они мгновенно проявля-
ют свое разрушительное воздействие, наказывая вас!». 
Запомните эту фразу!

К Карлу Марксу мы еще вернемся, а сейчас, поскольку 
разговор у нас пойдет серьезный, с непростыми экономи-
ческими и финансовыми понятиями, будет не лишним дать 
расшифровку некоторых терминов и определений.
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Биткоин/Биткойн — (от англ. Bitcoin, bit — бит и coin — 
монета) — виртуальная платежная единица, которая ис-
пользуется в одноименной пиринговой (одноранговая 
децентрализованная) платежной системе (сеть) для учета 
операций и транзакций. Для обеспечения функциониро-
вания и защиты платежной системы Биткоина использу-
ются криптографические методы, при этом вся информа-
ция о транзакциях между адресами системы доступна 
в открытом виде. 

Биткоин является сейчас «флагманом» мира криптова-
лют и криптовалютных операций. На биткоине отрабаты-
ваются многие детали и механизмы проектируемой новой 
финансовой системы внутристрановых и особенно между-
народных расчетов.

История биткоина начинается в 2008 г., когда некто ано-
нимный (или группа неназванных людей) под псевдони-
мом Сатоши Накамото (Satoshi Nakamoto) опубликовал 
документ (White Paper) под названием «Биткоин: систе-
ма электронных денег от участника к участнику» (Bitcoin: 
A Peer-to-Peer Electronic Cash System). В этом докумен-
те Накамото описал принципы работы биткоина и блок-
чейна и озвучил свою идею использования блокчейн-тех-
нологии для создания децентрализованной электронной 
валюты, которая не будет контролироваться никакими цен-
тральными властями или организациями.

В январе 2009 г. Сатоши Накамото создал первый блок 
в цепочке блоков Bitcoin, известный как «блок генезиса» 
или «блок #0», запустив тем самым эру криптовалют. С это-
го момента и начинается история Bitcoin (BTC). В начале 
своего существования он не имел практической стоимости 
и использовался главным образом для тестирования сети 
и демонстрации принципов работы технологии блокчейна.

Биткоин не обеспечен материальными активами. Мини-
мальная передаваемая величина (наименьшая величина 
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дробления) — это 10-8 Биткоина — получила название «са-
то́ши» в честь создателя Сатоши Накамото (хотя сам он ис-
пользовал в таких случаях слово «цент»).

Блокчейн — система распределенного реестра хранения 
данных и передачи информации с гарантированным под-
тверждением корректности и неизменности исходных дан-
ных. В системе блокчейн изменить, уничтожить, подменить, 
украсть ранее зафиксированную в ней информацию невоз-
можно. В этом суть и преимущество системы блокчейн. 

Логика и технологические решения для создания рас-
пределенного реестра хранения данных были разработаны 
в 80-х годах группой математиков и программистов, рабо-
тавших еще в СССР (в Ленинградском институте инфор-
матики), но в 90-х годах часть коллектива (за ненадобно-
стью и неприменимостью в России идеи распределенных 
реестров) эмигрировала на Запад, после чего уже в 2000-х 
годах весь мир узнал о новой «прорывной» технологии — 
блокчейн3.

Валовой внутренний продукт — ВВП (Gross Domestic 
Product, GDP) — это макроэкономический показатель, от-
ражающий суммарную рыночную стоимость всех конеч-
ных товаров и услуг, произведенных за оговоренный пе-
риод времени во всех отраслях экономики на территории 
конкретного государства. Даже если некоторые производ-
ства принадлежат иностранным компаниям, продукты, вы-
пущенные на территории конкретной страны, входят в ее 
ВВП.

ВВП указывается в долларах США и определяется за 1 ка-
лендарный год. Высчитывая ВВП ежегодно, можно про-
следить не только развитие экономики, но также опре-
делить «стоимость» экономики страны, а при сравнении 
за разные периоды — и характер ее динамики. Измене-
ние ВВП демонстрирует, насколько успешно проводилась 

3	� Аналогичные истории происходили не раз. Когда, например, советский про-
граммист Алексей Пажитнов в 1985 г. придумал и разработал компьютерную 
игру «Тетрис», но весь мир узнал ее только после того, как она была выпуще-
на западными компаниями. Или как был придуман музыкальный инструмент 
синтезатор, который еще с конца 1950-х годов использовали советские компо-
зиторы А. Шнитке, С. Губайдуллина и Э. Денисов, но весь мир узнал этот музы-
кальный инструмент под лейблами европейских и американских компаний 
(про медицину и фундаментальную науку даже говорить не будем).
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в государстве экономическая политика. Если ВВП растет, 
значит, все хорошо, а если падает, то в стране ожидается 
рецессия (спад) или уже наступил кризис. Знания, как рас-
считать ВВП, помогают понять протекание многих макроэ-
кономических процессов.

В ВВП включаются товары, произведенные для внутрен-
него потребления, экспорта и резерва (например, за год 
страна произвела 100 000 тонн зерна. Часть продана 
за границу, часть отправлена на хранение, часть пошла 
на потребление гражданами. В итоге в ВВП будет учтена 
стоимость всех 100 000 тонн зерна).

Золотой стандарт — это денежная система, в которой 
основной единицей расчетов является некоторое стандар-
тизированное количество золота. Это не значит, что в обра-
щении находятся исключительно металлические (золотые) 
деньги (в виде монет, слитков или в каких-то иных формах). 
В экономике, построенной на основе золотого стандарта, 
гарантируется, что каждая выпущенная денежная единица 
(денежный знак — бумажный или даже электронный) мо-
жет по первому требованию ее держателя обмениваться 
на соответствующее количество золота. При расчетах меж-
ду государствами, использующими золотой стандарт, уста-
навливают фиксированный обменный курс валют на осно-
ве соотношения этих валют к единице массы золота.

Криптовалюта — разновидность цифровой валюты, учет 
внутренних расчетных единиц которой обеспечивает де-
централизованная платежная система — блокчейн, в кото-
рой нет внутреннего или внешнего администратора или 
какого-либо его аналога. Криптовалюта работает в пол-
ностью автоматическом режиме. Сама по себе криптова-
люта не имеет какой-либо специальной материальной 
или электронной формы — это просто число, обозна-
чающее количество данных расчетных единиц, которое 
записывается в соответствующей позиции информацион-
ного пакета протокола передачи данных и зачастую даже 
не подвергается шифрованию (!), как и вся иная информа-
ция о транзакциях между адресами децентрализованной 
платежной системы. Все криптовалюты носят форму мо-
нет или токенов:
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	• Монеты — это криптовалюты, которые работают на базе 
отдельного блокчейна. У них есть свой протокол и пра-
вила работы сети, а все транзакции записываются в от-
дельную цепочку блоков. 

	• Токены — это криптовалюты, которые не имеют соб-
ственного блокчейна и работают на базе сети другой 
монеты. Чаще всего токены создают на базе уже суще-
ствующих блокчейнов (например, Ethereum или Solana).

Криптобиржа — это онлайн-платформа, на которой 
трейдеры и инвесторы могут покупать, продавать и обме-
нивать криптовалюты. Криптобиржа действует аналогич-
но традиционным фондовым биржам, но специализирует-
ся исключительно на криптовалютах и цифровых активах. 
Криптобиржи бывают двух типов: 
1.	 Централизованные (CEX — Centralized Exchange). Хранят 

криптовалюту пользователя.
2.	 Децентрализованные (DEX — Decentralized Exchange). 

Не хранят активы пользователей и их личную инфор-
мацию. 

Карл Маркс — Карл Генрих (Гиршель) Маркс — немец-
кий философ, социолог, экономист, писатель, поэт, поли-
тический журналист, общественный деятель, историк. 
Наиболее известными его трудами являются «Манифест 
Коммунистической партии» (1848 г., в соавторстве с Фри-
дрихом Энгельсом) и «Капитал. Критика политической эко-
номии» (1867–1883). Политическая и философская мысль К. 
Маркса оказала огромное влияние на последующую ин-
теллектуальную, экономическую и политическую историю 
современной цивилизации4. 

4	� Парадоксальный факт — если в списке «100 самых влиятельных людей в исто-
рии человечества» К. Маркс занимает всего лишь 27-е место, то в списке 
«100 самых изученных личностей» К. Маркс лидирует с огромным отрывом. По-
сле распада СССР в России мало кто изучает труды и мало где преподают тео-
рию К. Маркса, однако во всех уважающих себя вузах мира (включая Оксфорд, 
Кембридж, Стэнфорд, Принстон, Гарвард и не забывая про Йельский универ-
ситет, а также Итон) труды К. Маркса изучают не менее вдумчиво, как и тру-
ды Давида Рикардо, Адама Смита, Джона Кеннета Гэлбрейта, Джона Мейнар-
да Кейнса, Йозефа Шумпетера, Александра Чаянова, Николая Кондратьева 
и других грандов экономической мысли.
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Сеньораж — термин «сеньораж» настолько важен для 
понимания некоторых процессов, происходящих в финан-
совых системах, что ему посвящены 2 отдельные главы в на-
шем исследовании.

Тезаврация (накопление, сбережение) — одна из 5 ос-
новных функций денег. Процесс «тезаврирования» (от греч. 
θησαυρός — «сокровище»), т. е. изъятия денег (драгоцен-
ных металлов, монет и банкнот) из обращения происхо-
дит с целью их накопления, а не для получения доходов. 
Выступая как средство накопления, деньги превращают-
ся в особый актив (имущество), который обеспечивает его 
владельцу возможность покупать различные товары и ус-
луги в будущем.

Технологический уклад — это преобладающий спо-
соб производства на конкретном этапе развития общества. 
Понятие «уклад» означает обустройство, установивший-
ся порядок организации чего-либо. Это условия, в кото-
рых происходит жизнедеятельность людей: общественная 
и культурная жизнь, быт, трудовая деятельность, а условия 
жизни зависят от уровня развития технологий в конкрет-
ный исторический период развития той или иной страны 
или общества в целом.

Технологические уклады меняются по мере развития 
общества. Переход на новую ступень развития за счет на-
учно-технического прогресса — это переход на уклад бо-
лее высокого уровня, являющегося технологически более 
продуктивным. Человечество в своем развитии прошло не-
сколько технологических укладов (преобладающих спосо-
бов производства):
	• Уклад 1 — уровень ручных технологий (с помощью ору-

дий труда).
	• Уклад 2 — уровень первых технических устройств.
	• Уклад 3 — уровень машинных технологий.
	• Уклад 4 — уровень индустриально-механизированных 

технологий.
	• Уклад 5 — уровень машинно-компьютерных и информа-

ционных технологий.



16

Часть 1

Смену технологических укладов предопределяет 
не только ход научно-технического прогресса, но так-
же инерция мышления общества: новые технологии по-
являются значительно раньше их массового освоения 
и применения5.

Теорию технологического уклада развивали Й. Шумпе-
тер, Д. С. Львов, К. Перес. Термин «технологический уклад» 
используется в российской экономической науке в каче-
стве аналога таких иностранных понятий, как «волны ин-
новаций», «технико-экономическая парадигма», «техниче-
ский способ производства» и т. д.

Товарные деньги — деньги в виде монет до появления 
бумажных денег (луидоры, экю, флорины, дукаты, реалы, 
пиастры, гульдены, талеры, фунты стерлингов, доллары, 
рубли и т. д.), а также все мелкие разменные монеты.

Токен — это цифровой актив, который представляет со-
бой определенную ценность (имущество) и может исполь-
зоваться в рамках блокчейн-технологий. Токен может пред-
ставлять виртуальные аналоги реальных активов или услуг 
и использоваться для различных целей, включая обмен, 
доступ к услугам или представление активов. Также токен 
может быть устройством для хранения данных (например, 
использоваться для работы с электронной подписью), на-
дежного хранения и защиты ее ключей. Внешне он может 
выглядеть как флешка, брелок или карточка. Токены мож-
но разделить на несколько категорий, например:
	• Утилитарные токены используются для получения до-

ступа к определенным продуктам или услугам.
	• Ценные токены представляют собой долю в активе, ана-

логично акциям.

5	� Формирование технологического уклада начинается с 1-й фазы, когда проис-
ходит зарождение и становление новых технологий на базе предшествующе-
го технологического уклада, после чего происходит внедрение базисных ново-
введений, на основе которых возникает ядро нового технологического уклада.  
Вторая фаза — в обществе происходят институциональные изменения, со-
ответствующие новому укладу, и после структурной перестройки экономики 
на базе новых технологий повышается уровень эффективности производства. 
Это период доминирования нового технологического уклада.  
Третья фаза — отмирание технологического уклада или снижение его воздей-
ствия на экономические процессы в обществе на фоне интенсивного разви-
тия нового технологического уклада. 
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	• Стейблкоины привязаны к реальному активу (напри-
мер, к доллару США) и обеспечивают стабильность цен.

Федеральная резервная система (ФРС) США — это 
центральный банк страны, который контролирует денеж-
но-кредитную политику, регулирует финансовые институты 
и стабилизирует экономику США. Глава ФРС США — Дже-
ром Пауэлл. В декабре 2024 г. ФРС третий раз подряд по-
низила базовую ставку, ее уровень составил 4,25–4,5% (эта 
информация нам пригодится, когда мы будем рассматри-
вать механизмы работы ФРС).

Фидуциарные/фиатные деньги — бумажные деньги + 
мелкие разменные монеты, т. е. это те наличные и безна-
личные деньги, которыми мы все сейчас пользуемся.

Эмиссия — это процесс появления (генерации/созда-
ния) новых денег. При нехватке денег в экономике они 
должны откуда-то появляться для того, чтобы войти в де-
нежное обращение. В классической денежной системе, 
основанной на золоте, это была просто чеканка монет, 
но поскольку отчеканенная монета стоила дороже, чем со-
держание металла в ней (золото, серебро, медь), то раз-
ница между стоимостью металла и номиналом монеты 
создавала определенную прибыль, которая называ-
лась «сеньораж эмитента» (доход эмитента от создания 
новых денег). С появлением кредитных денег возникла 
так называемая «кредитная эмиссия», т.е. кредитные день-
ги, которые создавались на основании золотого резер-
ва (там не было больших затрат на их эмиссию), поэтому 
при эмиссии кредитных денег сеньораж эмитента сильно 
возрастал. Потом возникли электронные форматы денег. 
Фактически, они повторяли механизм создания кредит-
ных денег, но система эмиссии электронных денег была 
еще дешевле, легче и быстрее, чем эмиссия кредитных 
денег. И, соответственно, сеньораж эмитента начал расти 
по экспоненте.
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СЕНЬОРАЖ —  
СЛАДКИЙ ЯД 
ГОСУДАРЕЙ

	 – Ты ведешь неправильный образ жизни.
	 – Ой, вот только не надо мне завидовать!

Сеньора́ж (фр. seigneuriage — «власть сеньора, владение 
сеньора») — доход, получаемый от эмиссии денег и при-
сваиваемый эмитентом на праве собственности. Иными 
словами, сеньораж — это доход того, кто чеканит или пе-
чатает деньги, т. е. имеет законное право их изготавливать 
и выпускать в обращение (например, государь или круп-
ный феодал). Термин «сеньораж» происходит от слова 
«сеньор» — в период Средневековья в европейских стра-
нах феодалы — сеньоры, имели право чеканить монету 
на той территории, которая им принадлежала (или кото-
рую они контролировали). Соответственно, все остальные 
«изготовители денег» автоматически превращались в фаль-
шивомонетчиков и сразу же попадали в разряд преступни-
ков, которые не имели права заниматься этим ремеслом.

Печать монет на монетном дворе 
 (иллюстрация из открытых источников)
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Сеньораж — сладкий яд государей

В условиях товарных или фиатных денег сеньораж (до-
ход) получается способами, которые существенно разли-
чаются друг от друга.

Сеньораж в условиях товарных денег. В средневеко-
вой Европе право на получение платы за чеканку монет яв-
лялось одной из сеньоральных регалий (исключительное 
право верховного правителя (монарха), а позднее и госу-
дарства). 

Тем не менее собственно чеканкой могло заниматься 
и частное предприятие. Услуга монетного двора заключа-
лась в чеканке серебряной или золотой монеты из предо-
ставленного заказчиком металла. Часть этого металла слу-
жила платой и составляла «валовой сеньораж», который 
делился на:
	• «Брассаж» — доход владельца монетного двора (изгото-

витель монет).
	• «Чистый сеньораж» — доход заказчика (сеньор/государь).

Затраты на чеканку монет крупных номиналов были не-
значительно выше затрат на производство разменных мо-
нет, однако вес таких монет был в десятки раз выше, по-
этому в некоторых странах плата за чеканку различалась 
в зависимости от номинала производимых монет. В других 
странах, напротив, плата выражалась в проценте от веса 
и была единой для монет всех номиналов (хотя и отлича-
лась для золотых и серебряных монет), но изменялся раз-
мер брассажа. Так, например, во Флоренции в 1347 г. став-
ки валового сеньоража и брассажа составляли:

Монета Металл Норма  
брассажа

Норма валового 
сеньоража

Пикколо Медь 15,65 % 17,8 %

Каттрино Медь 6,22 % 6,6 %

Грош Серебро 1,2 % 4,6 %

Флорин Золото 0,14 % 0,6 %

Когда металлическое содержание монеты не пере-
сматривалось, то объем чеканки был невелик, и сеньо-
раж составлял 0,1–0,5 % доходов государя, который мог из-
влекать из этой регалии (своего права чеканить монету) 


